
罗杰斯认为，目前全球资源短缺已毫

无争议，各种原材料也面临短缺，与此同

时，人们并没有继续投资来增加生产能力，

而且许多央行仍在大开印钞机释放流动

性，未来十年内物价将继续上升。拿美国

来说，当物资短缺而美联储又大量印钞的

时候，很难不出现通胀。

“供求不平衡的现状，未来大宗商品的

牛市将持续，石油、橡胶、金属等原材料价

格会被进一步推高。如果经济好转，原材

料短缺会更加严重，持有大宗商品将带来

丰厚利润，若经济好转低于市场预期，那么

大宗商品的情况也会好于预期。”罗杰斯在

个人演讲中表示。

此番到上海，罗杰斯也通过中国银行

买了些实物黄金白银，他兴致勃勃地向所

有人展示自己购买的金币、银币，同时表

示：“也许会有比黄金更好的投资品，诸如

农产品、白银，但我还是不会卖出自己的黄

金，我要留给自己的后代。”

对于市场质疑目前已经突破每盎司

1400美元的金价是否已居高位时，罗杰斯大

胆看多，认为金价会突破每盎司2000美元。

“黄金经历了十多年的上涨，也没有回

调，未来若出现波动也是情理之中，但长期

看，我依然认为黄金会涨，所以可继续持有

并增持黄金和白银，或者购买制造黄金、白

银的公司的股票。白银目前的涨幅还不及

黄金，未来10年中表现可能会更好。”

但是，一贯坚持长期投资，并乐于做

“对冲交易”的罗杰斯也透露，现在没有买

石油，但也不会抛售已经持有的石油，对于

原油、能源方面的投资，持观望态度。“除非

发生特别严重的问题，或基本面发生巨大

变化，我才会做空。”

此外，罗杰斯还特别看好农业，还称应

该把孩子送去读农业，“现在我们有太多的

MBA，但却越来越缺农民，小麦、大米、大豆

等农产品价格上涨会非常快速，未来开兰

博基尼的是农民。”

全球通胀将继续持有大宗商品

谈到如何挖到人生第一桶金，他说：

“很多朋友把钱花费在房子、汽车上的时

候，我则很努力地工作赚钱，并且把钱存起

来，作为自己的投资资本。我认为每个人

都应该做投资，而不是过度专注在花钱

上。”

他给出建议，“任何市场都充满炒作，

真正的风险存在于随波逐流中，每个人都

应该先充分了解自己，找到适合自己的投

资方式。”

罗杰斯自认不擅长做短线技术交易，

“一般我的投资都在 10年到20年，而且我

只喜欢那些无人关注、股价便宜的股票。”

罗杰斯毫不掩饰对中国金融市场的看

好，认为未来10年世界的中心是中国和亚

洲，“2004年我们卖了纽约的房子，举家搬

到了新加坡，现在我两个女儿都能说很流

利的中文，我还要给女儿开中国的股票交

易账户。”

目前，罗杰斯没有和国内任何金融机

构有特别的合作，所有在华投资都是通过

他在国内的证券交易账户和银行账户进

行。他坚持认为，自己是个简单的投资人，

甚至都没去过新加坡的办公室。

“只要给我一个房间，一台电脑。我没

有很多人帮忙干活，自己做所有的研究。

如果投资损失，我想知道为什么。我要自

己做决定、承担自己的错误，而不是让别人

来为我犯错。但我不经常交易，一旦投资

就要投资 20 年，除非出现重大的影响事

件。”罗杰斯说，他要投资中国80年，最近他

非常热衷于研究“十二五”规划。

热衷投资中国的同时，罗杰斯也投资

了亚洲其他国家，比如印度、日本、新加坡

等，并认为，新兴市场依然存在大量机会，

尤其是大家认为不成熟的市场，比如缅甸、

老挝，因为越是低廉的价格，越是蕴含着丰

厚的利润，其中有生之年或能和中国竞争

的，将会是韩国。 嵇晨 严婷

看好中国和新兴市场
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银行股将成
未来A股风向标

令A股主板估值成为亚洲最低

的核心板块是银行股，因此未来可

以将银行股视作 A 股的风向标。

2010年银行股业绩基本已经披露，

银行股整体估值在7至8倍左右，部

分银行股股息率也已超过银行存款

利率，这令银行股已具备稳定增长

型公司的潜质，这多少已经类似站

在了绵延起伏的山麓丘陵之上。

回顾 2007 年 5 月后的牛市下

半场，金融股和能源股这两个大块

头也跳起了“伦巴”，走出了珠穆朗

玛峰式的飙升行情，这类脉冲式的

走势其实仅适合中小市值股票，如

果大象也像老鼠一样蹦跳，那么随

之而来的就是严重骨折了，金融海

啸对国内银行业影响甚微，但银行

股同样在A股市场丢盔弃甲。

再看2009年A股绝地反弹，银

行股却又拖起了后腿，业绩仍然维

持高增长，但是银行股走势却似一

马平川的平原，成为了缓慢增长型

公司，导致银行股走势与业绩表现

背离的关键因素在于银行股层出不

穷的再融资之举。

目前大型银行股的再融资高潮

已过，假设未来三年银行股能够继

续保持20%的业绩增速，那么银行

股将成为推动A股山麓式向上的关

键动力，但是经历过2007年至2008

年的沉痛熊市教训，银行股再难出

现珠峰式的脉冲行情了。 姜韧

一家之言

大腕飞镖

著名国际投资大师杰姆·罗杰斯：

世界未来10年属于中国
长期看好金银、石油、农业等大宗商品

在日前举行的“2011钱瞻世界投资博览会”上，著名国际投资大师杰姆·罗杰斯表示，在

全球通胀将继续上升的背景下，各类原材料价格也会上涨，应持续投资以金银、石油、农业

等为主的避险实物资产。

中国证监会前主席周正庆近日在首届

新财富（澳门）论坛上表示，当前我国资本

市场还很年轻，存在一些需要解决的问题，

“我们要加强资本市场的调查研究，出台必

要的政策措施，搞好宏观调控，营造‘慢牛’

的局面，推进资本市场稳定健康发展”。

通过出台政策来营造“慢牛”的局面，

进而推进资本市场稳定健康发展，周正庆

的建议用心良苦。不过，这一建议是否可

行显然还有待商榷，而且是否达到预期效

果也很难说。

通过出台政策来营造“慢牛”局面，说

得直白一点，就是“政策市”、“人造牛市”。

作为投资者都希望股市走牛，而慢牛也是

管理层所乐意看到的局面。不过，一个真

正的牛市形成，不能只是依赖于政策，更重

要的还要得到股市基本面的支持，尤其是

上市公司的质量要有保证，业绩增长，公司

具有投资价值。否则，只是依赖于出台政

策刺激，这样的上升行情是不能持久的。

其实对于一个真正成熟的股市来说，

是不应该将行情的走势寄托于政策刺激

的。股市的涨涨跌跌都按股市自身的内

在规律来行事。股市的稳定发展，并不意

味着股市就没有涨跌起伏，股市稳定发展

的标志，是尽可能地避免暴涨暴跌。同样

地，股市的健康发展也不意味着股市只涨

不跌，只涨不跌的股市只是一个怪胎，有

涨有跌才是股市健康的标志。所以，推进

资本市场稳定健康发展，并不一定非要营

造一个“慢牛”的股市，实际上，通过政策

来营造的“慢牛”，本身就不是健康发展

的。用政策来营造牛市，本身就是对市场

规律的破坏。

而且，通过出台政策来营造“慢牛”局

面，实际上是很难达到预期目的的。中国

股市是一个投机炒作盛行的市场，这个市

场“给点阳光就灿烂”。如果有政策利好出

台，股市就会平地响惊雷，掀起投机炒作的

浪潮，让政策利好得以透支，“慢牛”将会因

此变成阶段性的“疯牛”。而“疯牛”过后，

就是股价的回落，急跌或者“慢熊”走势，投

资者因此付出代价。因此，这样的政策刺

激根本就没有必要。除非股市真的到了十

分低迷的地步，投资者的信心崩溃，否则还

是慎用政策来刺激股市，更不应用政策来

营造“慢牛”。尤其是目前的 A 股市场，市

场总体并不低迷，股票估值更不偏低，动用

政策手段更加没有必要。出台政策只会事

与愿违，“慢牛”没有出现，倒是让大小非们

趁股市“疯牛”之机，将股票逢高派发了，最

终让公众投资者付出更大的代价。

并且，从政策本身来看，目前监管部门

的手上也没有多少有效的可以刺激股市的

政策。目前市场的走势，是与当前股市的

基本面相适应的。一方面是严防通胀，市

场资金面较为紧张；另一方面股市又面临

着IPO、再融资、限售股套现三大扩容压力；

此外，中小板、创业板估值偏高，面临着价

值回归的压力。正是这三方面的因素，决

定了目前行情的走势。面对这样三方面的

因素，政策如何出拳来营造“慢牛”局面

呢？可以说，目前基本上没有特别合适的

政策出台。因为目前既不能放松银根，也

不能放缓扩容步伐（而且还要“显著提高直

接融资比例”），除此之外，还有什么办法能

让股市走出“慢牛”呢？

可见，目前的股市既没有必要出台政

策来营造“慢牛”，也没有合适的政策能够

营造“慢牛”。不论是投资者还是管理层，

都不应继续迷恋“政策市”或“人造牛市”，

毕竟政策也不是万能的。 皮海洲

投资论坛 中国股市不能迷恋“政策市”


